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智微智能（001339.SZ）2024 年三季报点评    
 

AI 时代，新质生产力使命与鸿蒙生态共振，助力企业高速成长  

  
 

   2024 年 10 月 31 日 

 

➢ 智微智能发布 2024 三季度业绩。1~3Q24 公司实现收入 27.81 亿元，同

比增长 0.06%，实现归母净利润 0.82 亿元，同比增长 162.37%。单季度看，

3Q24 公司实现收入 10.93 亿元，同比下滑 4.54%，环比增长 12.1%，实现归母

净利润 0.26 亿元，同比增长 352.39%，环比下滑 40.9%。 

➢ 积极拥抱鸿蒙生态，“鸿蒙千帆起”景象初展。公司为推进以开源鸿蒙

（OpenHarmony）为数字底座，与中软国际签署了《合作开发协议》。中软国

际主要提供计算机系统及开源鸿蒙物联网终端；智微智能主要提供物联网终端及

计算机产品硬件研发&生产能力。双方基于各自优势能力，联创国产自主可控的

开源鸿蒙物联网终端及计算机产品。鸿蒙原生态建设需求快速释放劲头初显。公

司深度参与了鸿蒙生态建设，在 ICT 基础设施方面技术和产品成熟度较高。 

➢ 承担“专精特新”使命，勇立数智潮头。公司在 2024 年 9 月成功通过专精

特新“小巨人”企业复审。“专精特新”对企业的技术创新、市场表现以及行业

贡献提出很高标准。企业进入名单代表其在行业终端、ICT 基础设施、工业互联

网硬件产品等细分行业内的极高水平，是推动产业升级、成为新质生产力、实现

高质量发展的生力军。 

➢ 盈利能力大幅提升。2024 年第三季度，公司毛利润为 1.72 亿元，同比增长

56.6%，继续维持高增长。公司毛利率为 15.8%，继续维持较高毛利率。公司从

ICT、云终端、工业互联网的核心布局，到牵手华为构建原鸿蒙生态，一步一个脚

印的践行“成就客户，创造更智能未来”的使命。公司通过完善产业链布局和稳

固行业地位，有望迎来戴维斯双击。 

➢ 智微智能第二增长曲线持续发力。子公司腾云智算为公司布局算力领域主力

军，专注于提供 AIGC 基础设施产品的全程服务。根据商汤科技，2024 年 GenAI

支出中约有一半将与基础设施相关，我们认为智微智能在进军算力设施服务领域

后有望持续产生回报。 

➢ 投资建议：受益于数字经济浪潮下的算力需求增长和网络升级需求增幅较

大，公司产品结构优化有望带来主营业务质量的全面提升和盈利水平的进一步优

化，我们预计 24-26 年公司营业收入分别为 42.4/49.2/57.3 亿元，归母净利润

分别为 1.4/1.8/2.3 亿元；对应 2024 年 10 月 31 日收盘价，P/E 分别为

69x/52x/40x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济波动带来的风险，客户相对集中的风险，原材料价格波

动风险，行业竞争加剧风险，AI 技术落地不及预期。  

 
盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 3,665  4,240  4,922  5,732  

增长率（%） 20.9  15.7  16.1  16.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 33  136  182  234  

增长率（%） -72.4  315.3  33.6  28.5  

每股收益（元） 0.13  0.54  0.73  0.93  

PE 287  69  52  40  

PB 4.9  4.6  4.2  3.9  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 31 日收盘价）  
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 3,665 4,240 4,922 5,732  成长能力（%）     

营业成本 3,231 3,687 4,270 4,956  营业收入增长率 20.86 15.68 16.09 16.46 

营业税金及附加 13 15 18 20  EBIT 增长率 -81.71 638.84 31.48 26.21 

销售费用 72 76 86 100  净利润增长率 -72.44 315.27 33.55 28.50 

管理费用 99 102 113 132  盈利能力（%）     

研发费用 195 204 226 258  毛利率 11.86 13.06 13.25 13.54 

EBIT 24 175 230 290  净利润率 0.90 3.21 3.70 4.08 

财务费用 -5 -4 -3 -4  总资产收益率 ROA 1.02 3.73 4.51 5.19 

资产减值损失 -39 -36 -42 -48  净资产收益率 ROE 1.70 6.64 8.22 9.66 

投资收益 4 0 0 0  偿债能力     

营业利润 34 143 192 246  流动比率 1.97 1.79 1.79 1.79 

营业外收支 -3 0 0 0  速动比率 1.29 1.07 1.06 1.07 

利润总额 31 143 192 246  现金比率 0.61 0.52 0.50 0.49 

所得税 -2 7 10 12  资产负债率（%） 39.97 43.88 45.15 46.21 

净利润 33 136 182 234  经营效率     

归属于母公司净利润 33 136 182 234  应收账款周转天数 65.32 70.15 64.52 64.43 

EBITDA 85 242 301 362  存货周转天数 87.96 84.08 90.01 89.92 

      总资产周转率 1.18 1.24 1.28 1.34 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 766 820 899 1,009  每股收益 0.13 0.54 0.72 0.93 

应收账款及票据 861 871 1,012 1,178  每股净资产 7.67 8.17 8.82 9.64 

预付款项 16 13 15 17  每股经营现金流 -0.10 0.48 0.71 0.86 

存货 733 989 1,146 1,330  每股股利 0.04 0.08 0.11 0.14 

其他流动资产 114 143 144 145  估值分析     

流动资产合计 2,490 2,837 3,216 3,680  PE 287 69 52 40 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 4.9 4.6 4.2 3.9 

固定资产 576 690 700 706  EV/EBITDA 71.78 25.21 20.33 16.88 

无形资产 42 42 42 42  股息收益率（%） 0.11 0.21 0.29 0.37 

非流动资产合计 719 820 822 821       

资产合计 3,209 3,657 4,037 4,501       

短期借款 81 189 189 189  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,038 1,228 1,422 1,650  净利润 33 136 182 234 

其他流动负债 143 166 190 218  折旧和摊销 61 67 70 71 

流动负债合计 1,262 1,582 1,800 2,057  营运资金变动 -176 -133 -138 -163 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 -26 121 178 215 

其他长期负债 21 22 22 22  资本开支 -268 -156 -63 -62 

非流动负债合计 21 22 22 22  投资 0 0 0 0 

负债合计 1,283 1,605 1,823 2,080  投资活动现金流 -264 -157 -63 -62 

股本 249 251 251 251  股权募资 23 2 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 139 112 0 0 

股东权益合计 1,926 2,052 2,214 2,421  筹资活动现金流 140 89 -36 -43 

负债和股东权益合计 3,209 3,657 4,037 4,501  现金净流量 -159 54 79 110 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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